





The political economy of financial services policy in the European Union：
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（Mügge ［2010］, p. 52）。










































































































































































































20） 以上の数値のうち，時価総額については FIVB（International Federation of Stock Exchanges），M&A については
Morgan Stanley ［2002］，債券発行については Pagano & von Thadden ［2004］ 参照。
表２．EU各国における上位行の預金シェア（%）
上位５行 上位10行
1990年 1999年 増減 1990年 1999年 増減
ドイツ 18.3 22.9 +4.6 ― ― ―
ドイツ（商銀比） 55.3 63.8 +8.5 ― ― ―
フランス 51.9 69.3 +17.4 65.6 84.6 +19.0
イタリア 25.9 39.3 +13.4 37.5 56.7 +19.2
スペイン 38.3 47.2 +8.9 60.2 61.8 +1.6
ベルギー 48.0 71.6 +23.6 65.4 82.5 +17.1
オランダ 73.7 82.2 +8.5 84.0 90.8 +6.8
スウェーデン 62.0 84.0 +22 76.0 90.0 +14







（出所）Group of Ten ［2001］, OECD [2001] より筆者作成。
図３．ISD単一免許関連の通知（ISD発効～2000
年9月）

















































いることは十分に明白である」（Mijs & Puebla 
［2002］，p. 258）。当時ドイツ銀行の CEO であった


































21） 例えば，ドイツの金融監督当局（BAWe，現在の BaFIN）は，ISD の発効年である1996から1999年の４年間に，クロ
スボーダーなサービスの提供に関する1040件の通知を受け取ったが，うち811件（全体の約78％）はイギリスで免許を
得た金融機関からの通知であった（BAWe ［2000］, p. 39）。同様に，スペインの監督当局（CNMV）は，同じ期間に
479件の通知（クロスボーダーなサービスの提供と支店の設立の両方を含む）を受け取ったが，うち384件（全体の約
80％）がイギリスで免許を得た金融機関からの通知であった（CNMV ［2000］, pp. 33-34）。
22） 他方，フランスでは伝統的に銀行と政府の結びつきが強かったことから，個別銀行レベルでのロビー活動にはあまり積
極的ではなかった（Mügge ［2010］, p. 100）。
表３．1994-2004年の間に債券発行・株式発行・
M&Aで上位３企業に入った数（銀行別）
国籍 債券発行 株式発行 M&A 合計
UBS スイス 6 6 7 19
Goldman Sachs アメリカ 0 8 8 16
Morgan Stanley アメリカ 1 5 9 15
Deutsche Bank ドイツ 7 3 1 11
JP Morgan アメリカ 2 0 4  6
Merrill Lynch アメリカ 0 3 2  5
Citi アメリカ 4 0 0  4
BNP フランス 1 3 0  4
CSFB スイス 3 0 0  3
Lazard イギリス 0 0 3  3
ABN Amro オランダ 2 0 0  2
Barclays Capital イギリス 2 0 0  2
DRKW ドイツ 0 1 1  2
注１：M&A アドバイザリーは100万ドル以上の取引のみ。
注２：DRKW はドレスナー・クラインウォート。
































































23） 以上のリストに加え，Mügge［2010］によると，オランダの ING，アメリカのメリルリンチ，スイスの UBS もブリュッ





除することさえ検討していた（Lascelles & Boleat ［2002］, p. 20）。2009年に LIBA は「証券産業・金融市場協会
（SIFMA）」の欧州部局との合併を通して，「欧州金融市場協会（AFME）」を形成した。
26）2005年７月に IPMA と ISMA が合併し，「国際資本市場協会（ICMA）」が形成された。
27）Federal Trust は，連邦主義に関する幅広い研究を行うシンクタンクであり，1949年に設立された。
28） この作業部会の17名の参加者には，上述の LIBA に加え，国際プライマリー市場協会（IPMA），ISMA のほか，モル
ガン・スタンレー，ゴールドマン・サックス，バークレイズなどの個別の銀行・投資銀行の代表が含まれていた
（Federal Trust ［2001］, p. 2）。
24
た。


















































立していた（EFRP ［1999］，p. 12；Shirreff ［1999］，
pp. 75-76）。FSSRG は，単一通貨の導入に伴い，当
時の単一市場に存在する障壁を特定する権限を与えら






（Mijs & Puebla ［2002］，p. 259），米国の投資銀行
（Shireff ［1999］，p. 76），欧州退職年金協会（EFRP）








29） このグループの名称については諸説あり，“financial services review group”（Shireff ［1999］, p. 76），“High Level 
Strategy Review Group”（Gottwald ［2011］, S134；Mijs & Puebla ［2002］, p. 259），“Strategy Review Group on 
Financial Services”（EFRP ［1999］, p. 12）などとも呼ばれた。
30）Gottwald［2011］によると FSSRG のメンバーは20名であった。
31） Mügge［2010］によると，カーディフ欧州理事会の決定の根拠は欧州委員会により作成された報告書であったが，そ









（Committee of Wise Men ［2000］，pp. 24-25）。 こ

















































Norbert Walter 氏， イ ギ リ ス の 証 券 決 済 会 社
CRESTCo の頭取であった Nigel Wicks 氏および，
スウェーデンのストックホルム証券取引所の理事長














32） 残りの３名のうち２名は公的機関出身（イタリアの証券市場規制当局 CONSOB の前委員長 Luigi Spaventa 氏とスペイ
ン銀行（中央銀行）の前総裁 Luis Angel Rojo 氏），残りの１名は石油会社 Shell の前 CEO であった Cornëlius 
























































34） さらに，EU 域外の銀行が EU 域内でもつ資産のうち，７割以上がイギリスの支店・子会社によって保有されていた。



































































































































36） 2005年時点でのメンバー（銀行 CEO）は，Deutsche Bank, BNP Paribas, Crédit Agricole, BBVA, UniCredit Group, 
















































































管理専門家グループ」が含まれていた（European Commission ［2005a］, p. 3）。
39） 同グループには，上述の EFR に CEO を送り出している銀行が７行含まれていた。すなわち，BBVA，ドイツ銀行，
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